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需求稳步改善，短期尿素价格或偏强运行

——尿素周度行情分析

海证期货研究所

2025年2月14日



05合约期货价格走势

资料来源： Wind、钢联、隆众石化、海证期货研究所

➢ 本周尿素主力05合约反弹上扬，尤其周五价格更新大幅飙涨并突破前期阶段性高点，周内价格表现坚挺。截止周四

收盘UR2505合约报收于1763元/吨。

➢ 近期尿素盘面企稳反弹，价格大幅拉涨。市场情绪改善叠加供需数据好转助推价格持续坚挺。从静态数据来看，本

周由于部分装置短时故障导致近期尿素日产、负荷环比出现小幅回落，供给端压力得到部分缓解。此外节后下游需

求稳步恢复，尤其农需备肥推进使得近期需求端环比改善。供减需增下产业累库压力也得到一定缓解。与此同时，

现货市场情绪亦趋于回暖，加之供需数据好转助推盘面价格继续上扬。短期来看市场或延续偏强震荡，但还需关注

需求改善持续性及库存继续消化情况。

➢ 价差方面，UR03&05价差延续低位震荡，UR03&05价差短期受市场乐观预期提振预估偏强震荡概率较大。

现货市场价格走势
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一、基差&价差：基差窄幅调整，UR05&09价差短期偏强震荡

尿素05合约山东地区基差情况 尿素05&09价差走势情况

➢ 现货市场：现货市场价格先抑后扬，周内市场企稳回升。据隆众数据显示截止周四，山东地区尿素小颗粒主流出厂成

交约1620-1690元/吨。临沂市场一手贸易商出货参考价格约1660-1670元/吨附近，菏泽市场参考价格约1650-1660元/

吨附近。

➢ 基差方面，尿素基差略有走强，但整体延续弱势波动。截止周四山东05合约基差约-93元/吨，河北05合约基差约-53

元/吨，基差低位运行。

➢ 价差方面，截止本周四UR03&05价差约-34元/吨，UR05&09价差约-73元/吨。短期市场对于后续需求继续改善乐观预期

以及产业库存压力得到小幅缓解等因素提振下，UR05&09价差短期或偏强震荡，后续价差能否继续走扩还需需求端持

续释放配合。
资料来源： Wind、钢联、隆众石化、海证期货研究所
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二、仓单情况：仓单量环比有所下滑，整体表现充裕

尿素仓单量情况

资料来源： Wind、钢联、郑商所、海证期货研究所

尿素仓单分布情况

➢ 从仓单情况来看，本周仓单量高位有所回落。据郑商所公布信息显示，截止周四尿素仓单量约9261张，目前仓单量

仍处于高位波动。

➢ 从仓单分布来看，现有仓单依然主要集中在安阳万庄、云图控股以及中农控股等地，仓单涉列地区较广，截止目前

安阳万庄仓单量依然最多。

4

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

2019年 2020年 2021年 2022年

2023年 2024年 2025年

1
8
8

3
2
3

2
5

5
1
9

1
6
7
0

1
0
3
9

5
3
9

1
2
0
9

3
7
2

1
0
0

1
2
6
8

3
7
0

1
8
9

6
0
0

8
5
0



5

三、供给端：短时故障频发，装置检修损失环比小幅提高

国内尿素装置检修损失情况

资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所

国内尿素装置样本检修情况

➢ 从检修情况来看，据隆众数据统计显示，本周尿素装置检修量约为12.59万吨，环比增加1.41万吨，较去年

同期上调3.55万吨。其中煤制样本装置检修量约为5.79万吨，环比上期增加0.97万吨；气制样本装置检修量

约为6.8万吨，环比增加0.44万吨。

➢ 如图所示，目前检修损失量略高于往年同期，后续四川玖源、河南晋开以及河北天源等装置存恢复预期，预

计后续检修损失量有望小幅回落。
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三、供给端：开工负荷环比小幅回落，短期供给端压力适度缓解

国内尿素企业开工率

资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所

国内尿素日产量

➢ 尿素开工环比微降。据隆众数据统计显示，截止2月13日国内尿素开工约87.19%，环比下降约0.62%。周

期内新增5家企业故障停车，停车企业（装置）恢复2家。其中煤头企业开工率约93.51%，环比回落约

0.53%；气头企业开工率约67.61%，环比下跌约0.89%。

➢ 从产量运行情况来看，据隆众数据统计显示，本周尿素产量约136.66万吨，环比下降约0.97万吨。其中

尿素煤制周产量约110.82万吨，较上期跌约0.63万吨，环比回落约0.57%；气制周产量约25.84万吨，较

上期下降约0.34万吨，环比回落约1.3%。

➢ 从数据表现来看，近期装置短时故障频发使得负荷、日产压力环比微降，供给端短期压力得到适度缓解。

但从绝对量来看，目前日产、负荷依然处于高位运行，供给端整体依然较为充裕或部分弱化对盘面支撑。
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四、需求端：复合肥库存高位企稳，开工负荷大幅提升

国内复合肥开工负荷 国内复合肥库存情况

➢ 复合肥开工继续攀升。据隆众数据显示，截止2月13日复合肥开工率约34.43%，较上周负荷大幅上扬8.09%。分主产区

看，湖北地区主流企业负荷提升明显，河南地区少量小型前期停车企业恢复生产；山东地区负荷维稳为主；东北地区

企业复产后负荷也逐步走高。

➢ 利润情况来看，据隆众数据显示，本周山东地区复合肥利润45%S(3*15)约213元/吨，环比减少约32元/吨；45%CL(3*15)

约90元/吨，环比下降41元/吨，产业利润有所回落。

➢ 复合肥库存高位企稳。据隆众数据显示，本周复合肥库存量约92.84万吨，环比上期增加0.07万吨，基本处于高位平稳

运行。

➢ 现阶段复合肥库存没有出现继续累库迹象，且随着需求释放，预估后续库存压力或得到部分缓解，这也有利于复合肥

负荷的进一步提升。
资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所
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四、需求端：三聚氰胺负荷回落明显

国内三聚氰胺开工负荷

➢ 三聚氰胺开工率弱势下滑。据隆众数据显示，截止本周国内三聚氰胺企业开工率约61.01%，环比上期下降4.67%。

近期山东、河南、四川、湖北、新疆地区产能利用率下降，山西地区产能利用率提升。

➢ 三聚氰胺产量亦弱势回落。据隆众数据显示，截止2月13日国内三聚氰胺产量约3.03万吨，较上周环比下跌
7.06%。

➢ 后续华鲁及奎屯锦疆二期存在开车计划，华强装置停车检修，预估产量或小幅增加。

➢ 节后尿素下游稳步改善，农业备肥需求持续推进对其价格形成利多提振。后续来看，随着气温回升，农需旺季

预期或继续提振短期价格坚挺。

资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所

国内三聚氰胺产量情况
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五、库存端：产业库存环比下降

国内尿素企业库存 预收天数情况

➢ 尿素企业库存高位小幅回落。据隆众数据显示，截止2月13日，国内尿素企业库存总量约166.94万吨，环比上期

下降约7.65万吨，跌幅4.38%。港口情况来看，本周尿素港口样本库存约13.2万吨，环比上期减少2万吨。本周期

烟台港大颗粒离港，其他港口未见明显变化，整体港口库存量窄幅下降。

➢ 预收情况来看，据隆众数据显示，截止目前预收天数约8天，环比前期减少约0.82天。

➢ 节后国内需求稳步改善，尿素企业出货好转带动主产销区企业库存缓慢下降。短期来看随着下游备肥阶段性推进

以及市场情绪提振，预计需求端有望进一步改善，产业库存或存继续下降预期，但去库幅度还需关注后续需求推

进持续性。

资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所



10

六、利润端：短期产业利润稳步恢复

国内尿素各工艺利润情况

➢ 尿素各工艺产业利润环比小幅恢复。据隆众数据显示，截止2月13日目前固定床工艺利润约-344元/吨，环

比上期增加约10元/吨；水煤浆利润约173元/吨，环比上周增加约30元/吨；天然气利润约-233元/吨，较上

期减少约20元/吨。

➢ 现阶段产业整体利润依然表现欠佳，除新型煤气化工艺外产业仍处于亏损状态。后续来看，短期市场供需

有所改善带动价格企稳反弹，产业利润存小幅改善预期。但中长期来看，产能释放周期下供需宽松格局暂

未改变，低利润或成常态。
资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所
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